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Bu ¢alismada, finansal a¢idan disa a¢ilma siirecinin hiz kazandigi
1980’lerden buyana cari islemler aciklarwyla karsilasan Tiirkiye
ekonomisinde, cari iglemler aciklarimin siirdiiriilebilirlik ~ diizeyinin,
Husted (1992) tarafindan gelistirilen donemlerarasi model kapsaminda
ampirik olarak incelenmesi amaglanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda,
Tiirkiye ekonomisinde cari islemler acgiklarimin siirdiiriilebilirlik diizeyi,
1984:Q1-2001:Q4, 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:04 dinemleri
icin yapisal kirilmalart iceren zaman serisi analizi metodolojisi
kullanilarak donemsel agidan karsilagtirmali  bir bakis agisiyla
incelenmektedir. Calisma sonucunda, Tiirkiye ekonomisinde cari islemler
agtklarimin -~ 1984:01-2001:Q4  doneminde  giiclii  bir  diizeyde
stirdiiriilebilir oldugu belirlenirken, 2002:01-2017:Q4 ve 1984:Q1-
2017:Q4 donemlerinde ise siirdiiriilemez veya zayif bir diizeyde
surdiiriilebiliv  oldugu tespit edilmistir. Bununla birlikte ¢alismada,
Tiirkiye ekonomisinde cari islemler agiklarimin  siirdiiriilemezlik
diizeyinin en fazla veya zayif formdaki siirdiiriilebilirlik diizeyinin en az
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oldugu déneminin ise 2002:Q1-2017:04 dénemi oldugu belirlenmistir.
Bu sonuglar, Tiirkive ekonomisinde politika yapicilar: tarafindan ihracat
gelirleri ile ithalat giderleri arasindaki farkliiklarin giderilmesine ve
cari iglemler agigimin azaltilmasina yonelik para ve maliye politikasi
tedbirlerinin gelistirilip uygulanmasinin gerekliligine isaret etmektedir.

JEL Kodlari: C13, E44, F32.

ARTICLE INFO ABSTRACT

In this study, it is aimed to investigate the sustainability of the current
account deficit level in Turkish economy, where the process of financially
international expansion has accelerated until the 1980°s, under the inter-
period model developed by Husted (1992). In line with this purpose,
sustainability level of the current account deficit in Turkish economy is
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] 1984:Q1-2017:Q4. 1t is also determined that the unsustainability of the
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current account deficit in a weak form is at its lowest level in the period
2002:Q1-2017:Q4. These results indicate a necessity of the development
and the treatment of monetary and fiscal policy measures to remove the
deficit between export revenues and import expenditures and reduce the
current account deficit.

JEL Codes: C13, E44, F32.

1. GIRIS

Bir iilkede belirli bir donemdeki tasarruf ve yatirim dengesini etkileyen
ulusal/uluslararas1 mikro/makro ekonomik ve kurumsal diizeydeki geligsmeler tarafindan
belirlenen cari islemler acigi, llkelerin ekonomik performanslarinin degerlendirilmesinde
kullanilan en 6nemli gostergeler arasinda bulunmaktadir (Barisik ve Cetintag, 2006: 2). Cari
islemler agiginin bir performans degerleme araci olarak goriilmesi, s6z konusu acigin iilke
ekonomilerinde iretim, istihdam ve dig borglanma diizeyleriyle olan dogal iliskilerinden ve
ekonomi politikalarinin basarisinin bir 6l¢iitii olarak degerlendirilmesinden ileri gelmektedir.
Bu durum, iilke ekonomilerindeki cari islemler dengesini diger denge tanimlamalarina kiyasla
daha 6nemli bir hale getirmektedir (Seyidoglu, 2017: 368).

Cari iglemler agiginin iilke ekonomileri iizerindeki olumlu veya olumsuz etkileri ise
s0z konusu ag¢igin kaynaklarinin, boyutunun, finansmaninin yaninda finansman kalitesine ve
stirdiiriilebilirligine bagl olmaktadir. Bu kapsamda, dis ticaret dengesizliginden kaynakli cari
islemler acig1; rekabet istiinliigiindeki zayiflamaya, tasarruf-yatirnm dengesizliginden
kaynakli cari islemler acigi; yurtici tasarruf diizeyi veri alindifinda yatirimlardaki ve
ekonomik biiylime performanslarindaki artiglara, yurti¢i yatirim diizeyi veri alindiginda ise
tasarruflardaki azaliglara ve kurumsal/finansal yapidaki diizenleme eksikliklerine isaret
etmektedir. Temelde tasarruf-yatirim ve dis ticaret dengesizliklerinin bir sonucu olarak ortaya
cikan cari islemler acgigmin finansmani ise dogrudan yabanci sermaye yatirimlart (DYY),
portfoy yatirimlar1 (PY) ve diger yatirnmlar (DY) seklinde iilkelere doviz girisi saglayan kisa
ve uzun vadeli yatirim tiirlerinden olusan finansal hesaplardan saglanmaktadir (Oz, 2011: 1).
Bununla birlikte, DYY disindaki diger finansal sermaye akimlar, iilke ekonomilerinde
bor¢lanmay1 artirict nitelikte olduklarindan dikkatleri cari islemler aciginin boyutundan
ziyade nasil finanse edilebildigi konusuna ¢ekmektedir (Yeldan, 2005: 48). Nitekim cari
islemler a¢iginin DY'Y gibi bor¢ yaratmayan uzun vadeli kaynaklarla finanse edilebilmesi, s6z
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konusu a¢ig1 hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde temel makroekonomik
problemlerden biri olmaktan ¢ikarmakta ve bir politika tercihi haline getirmektedir (Aksiimer,
2015: 6). Cari islemler agi@inin agirlikli bir sekilde sicak para olarak nitelendirilen PY ve DY
olarak adlandirilan kisa vadeli kaynaklarla finanse edilebilmesi ise iilke ekonomilerinin
kirilganlik diizeylerini artirabilmektedir. Bu noktada, 6zellikle yurtici tasarruf diizeyi diisiik,
ekonomik biiylimesi ithalata bagimli ve dolayisiyla asir1 degerlenmis ulusal paraya ihtiyag
duyulan iilke ekonomilerindeki asil sorunu, cari islemler agiklarinin boyutundan ziyade DY'Y
gibi uzun donemli kaynaklarla finanse edilebilmesi ve/veya siirdiiriilebilir bir yapida
tutulabilmesi olusturmaktadir (Erdil Sahin, 2011: 50-54).

Diger taraftan giiniimiizde gelismekte olan iilkeler basta olmak iizere bir¢ok tilkenin
ekonomi giindemlerinde onemli bir yer tutan cari islemler agigi, Tirkiye ekonomisinde
1980’lerdeki disa agilma siirecinden ve ozellikle siirdiiriilebilirliginin tartisilmaya baglandigi
2000’lerden bu yana ekonomi giindemini en fazla mesgul eden makroekonomik konular
arasinda bulunmaktadir. Bu dogrultuda, Tiirkiye ekonomisinde cari islemler dengesinin 1980-
2017 donemindeki gelisim seyri incelendiginde, 1980’lerdeki disa acilma ve sonrasinda
uluslararas1 sermaye hareketlerindeki serbestlesmeyle birlikte, ekonomik daralmalarin veya
krizlerin yasandig istisnai birka¢ yil disinda (1988, 1989, 1991, 1994, 1998 ve 2001) siirekli
acik verdigi anlasilmaktadir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisinde cari islemler dengesinin
stirekli aciklar verdigini gostermekle birlikte, bu aciklarin ekonomik daralmalarin veya
krizlerin meydana geldigi dénemlerde i¢ talepteki daralmayla birlikte azaldigin1 ve ekonomik
daralma ile krizleri izleyen toparlanma donemlerinde ise artma egiliminde oldugunu
belirtmektedir. Nitekim Tiirkiye ekonominde cari islemler agigi, igsel kosullarin uyardigi
2001 ekonomik krizi sonrasinda finansal ve mali istikrarin saglandig1 ve yiiksek oranli
ekonomik biiylime hizlarinin gergeklestirildigi 2002-2007 doéneminde Onceki donemlerde
tecriibe edinilenin oldukea iizerinde degerler almaya baglamaktadir. Bununla birlikte Tiirkiye
ekonomisinde digsal gelismelerden kaynakli 2008 kiiresel ekonomik krizinin etkilerinin
hissedildigi 2009 yilinda azalan cari islemler agigi, krizi izleyen 2010-2011 yillarindaki
toparlanma doneminden bu yana siirekli olarak yeni bir artis trendi igerisine girmektedir. (Bu
aciklamalar, Tiirkiye ekonomisinde cari islemler dengesinin 1980-2017 doénemindeki diizey
degerlerinin ve Gayrisafi Yurti¢gi Hasilla (GSYH) igerisindeki paylarinin gelisim seyrinin
sunuldugu Ek-1 ve Ek-2’deki grafiklerin izlenmesinden de anlasilabilmektedir).

Diger taraftan 2008 ekonomik krizi sonrasinda uluslararasi piyasalarda genisleyen
likidite, Tiirkiye ekonomisine yonelen kisa vadeli sermaye girislerini arttirarak ulusal paranin
asir1 degerlenmesine ve dolayisiyla cari islemler agigimin daha fazla artmasina neden
olmaktadir. Uluslararas1 kisa vadeli likidite kosullarindaki bu gelismeler, Tiirkiye
ekonomisinde yabanci tasarruflara erisimi kolaylagtirdigi gibi ekonominin igsel
dinamiklerinin gerektirdiginden daha hizli biyliyebilmesini saglamaktadir. Tiirkiye
ekonomisinde yurti¢i tasarruf-yatirnm agiginin kapatilmasi zorunlulugunu gideren bu durum,
cari islemler agigim siirekli olarak daha yiiksek diizeylere ulastirmaktadir. Kiiresel likidite
kosullarindaki iyilesmelerin olumsuza dénmesiyle birlikte bu durum, Tiirkiye ekonomisinin
icsel dinamiklerinin gerektirdiginden daha derin ve hizli kiigiilebilmesi ihtimalini de
beraberinde getirmektedir (TCKB, 2014: 1-9). Nitekim diisiik yurti¢i tasarruf-yiiksek
ekonomik biiylime oranlarinin tecriibe edildigi, enerjide disa bagimli ve uzun déonemde siirekli
cari islemler acig1 veren Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde, cari agigin
finansmanindaki sermaye akimlarmin boyutu arttik¢a ve vadesi kisaldik¢a dis kosullardaki
olumsuz degisimlerden etkilenme olasilig1 da artmaktadir. Bu durum, Tiirkiye gibi gelismekte
olan ekonomilerde yiiksek diizeylerdeki cari islemler agiklarinin firsat maliyetine
katlanilmakla birlikte yabanci tasarruflarla kolay ve hizli bir sekilde finanse edilebilecegini
gostermekte ve cari aciklarin siirdiirilebilirligi konusuna daha fazla 6nem verilmesi
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gerektigini ortaya koymaktadir. Tiim bunlar, cari islemler agigimin siirdiiriilebilirliginin;
makroekonomik istikrarin saglanabilmesinde, ekonomik biiylime evrelerinin digsal kosullara
bagliliginin azaltilmasinda ve veri bir ekonomik biiyiime oraninin potansiyeli diizeyinde
stirdiiriilebilirlik kazanmasinda 6nemli bir rol oynadigin1 gostermektedir.

Bu noktadan hareketle ¢alismada, finansal ac¢idan disa agilma siirecinin hiz kazandigi
1980’lerden buyana cari islemler agiklariyla karsilasan Tiirkiye ekonomisinde, cari islemler
aciklariin siirdiiriilebilirlik diizeyinin donemleraras1 model kapsaminda ampirik olarak
incelenmesi amaclanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda, Tiirkiye ekonomisinde cari islemler
aciklarinin siirdiiriilebilirlik diizeyi, 1984:Q1-2001:Q4, 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-
2017:Q4 donemleri icin yapisal kirilmalari igeren zaman serisi analizi metodolojisi
kullanilarak donemsel agidan karsilagtirmali bir bakis agisiyla incelenmektedir. Tiirkiye
ekonomisi iizerine dénemsel olarak yiiriitiilen ¢alismanin bulgularinin, Tiirkiye ekonomisinde
cari igslemler acig1 temal1 olarak siirdiiriilen teorik diizlemdeki tartismalarin seyrine ve ilgili
ampirik literatlirin gelisimine kapsanan donemler ve kullanilan ekonometrik yontemler
itibariyle katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

Calismanin girisi izleyen boliimiinde, cari islemler a¢iginin siirdiiriilebilirligine iliskin
teorik ¢erceve aciklanmakta ve ampirik literatiir 6zetlenerek ¢aligmanin literatiirdeki konumu
belirtilmektedir. Daha sonra, arasgtirmanin veri seti tanitilarak metodolojisi kisaca
aciklanmakta ve Tirkiye ekonomisinde 1984:Q1-2001:Q4, 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-
2017:Q4 donemlerindeki cari islemler aciginin siirdiiriilebilirligi zaman serisi analizi
kapsaminda ekonometrik olarak incelenmektedir. Calisma arastirma bulgularinin tartigildigi
ve politika ¢ikarimlarinin sunuldugu sonug boliimiiyle birlikte tamamlanmaktadar.

2. TEORIK CERCEVE VE AMPIRIK LITERATUR

Cari islemler aciginin siirdiiriilebilirligi iizerine yapilan ¢alismalarin teorik temelleri,
Hakkio ve Rush (1991) tarafindan gelistirilen biitce kisit1 ve Husted (1992) tarafindan ampirik
olarak test edilebilir diizeye indirgenen donemler aras1 modele dayandirilmaktadir. Model,
uluslararasi piyasalarda serbestge borg alip verebilen bir bireyin, cari donem biit¢e kisitindan
tiiretilmekte ve disa acik bir ekonomide ihracat ile ithalat serileri arasindaki uzun dénemli
iliskilerin arastirilmasi tizerine kurulmaktadir. Model asagidaki temel denkleme dayali olarak
hesaplanmaktadir:

Co=Yo+By—1Ip—(1+1y)B_; (1)

Denklemdeki terimlerden (C,) cari donemdeki tiiketim harcamalarini, (Y,) cari
donemdeki geliri, (By) cari donemde pozitif veya negatif degerler alabilen uluslararasi
bor¢lanma diizeyini, (ly) cari donemdeki yatirrm harcamalarmi, (ry) cari donemdeki
uluslararasi faiz oranimi ve ((1 + ry)B_;) ise ekonomin dis borcuna karsilik gelen temsili
bireyin baslangi¢c donemindeki borcunu gostermektedir. Esitlik 1’de biitiin dénemler igin
blitce kisitinin saglanmasi durumunda, donemleraras: biit¢e kisit1 donemsel biitge kisitlarinin
toplanmasiyla asagidaki esitlige dayali olarak hesaplanmaktadir:

Bo= ) e (CA)+ lim 1, B, @

t=1
Burada, (1o = 1/(1 + 1)) ve (u4¢), (A)’nin birinci t donemindeki degerinin iskonto
faktoriinii gosterirken, (X;) t donemindeki ihracat gelirlerini ve (M;) t donemindeki ithalat
giderlerini ve (CA;) terimi ise (CA; = X; — M;(=Y; — C; — I;)) t donemindeki dis ticaret
dengesini belirtmektedir. Zira disa agik bir ekonomide t donemindeki dis ticaret dengesi, t
donemindeki gelirden (Y) tiikketim (C) ve yatirnm (/) harcamalarmin ¢ikarilmasiyla veya
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ihracat (X) gelirleri ile ithalat (M) giderleri arasindaki farklardan elde edilebilmektedir.
Denkleme gore, son donem veri alindiginda dis borglarin cari donemdeki degerinin, gelecek
donemdeki dis ticaret dengesinin bugiinkii degerine esit olmasi gerekmektedir. (By)’1n pozitif
degerler almasi durumu ekonominin dis borglarinin giderek artmakta oldugunu belirtirken,
(Bo)’in negatif degerler almasi durumu ise ekonominin dis borg¢larinin azalmakta oldugunu
gostermektedir. Bu agiklamalar dogrultusunda ve uluslararasi faiz oranlarinin (r) sabit oldugu
varsayimi altinda, Esitlik 1°deki temel denklem asagidaki gibi yeniden yazilabilmektedir:

Zt + (1 + T')Bt_l = Xt - Bt (3)

Burada, (Z;) terimi (Z; = M; + (r, —r)B;_;) degerine esit olmakta ve Hakkio ve
Rush (1991) calismas1 izlenerek denklemde gerekli diizenlemeler yapildiginda Esitlik 5’
ulasilmaktadir:

My +1Beq = th VT [AXe ) — BZey ] + lim Y By (4)
j=0 7
Denklemde (y = 1/(1 + r)) olmak tizere esitligin sol tarafi, ithalat giderlerinin (M;)
ve dis bor¢ faiz ddemelerinin (1,B,_;) toplamin1 gostermektedir. ihracat gelirleri (X,),
esitligin her iki tarafindan ¢ikartilip ve her iki tarafta da (-1) ile carpilirsa esitligin sol tarafi
cari islemler dengesine esit olmaktadir. Bununla birlikte, denklemdeki (X;) ve (Z;) nin birinci
dereceden duragan olduklar1 (I(1)) varsayildiginda;

Xe=0a;+ X g +€q¢ (5)
Zy =0+ Zp g+ € (6)
Esitlik 5’teki denklem nihai olarak asagidaki gibi yazilabilmektedir:
Xe=[A+n)?/rl(a; —ay) + My + 1B, — }.i_rgo)/tﬂ Biyj

+ Z Vj_l (€2t — €1¢) (7)

Burada, denklemdeki limit teriminin uzun dénemde sifir olacag: varsayildiginda cari
islemler agigmin siirdiiriilebilirligini ampirik agidan sinamak tizere asagidaki standart
regresyon denklemine (temel modele) ulasiimaktadir:

Xe=a;+PM;+ & (8)

Esitlik 9’daki, (X;) terimi t donemindeki mal ve hizmet ihracat gelirlerini ve (M;)
terimi ise t déonemindeki mal ve hizmet ithalat giderlerini belirtmektedir. Bununla birlikte,
(X¢) ve (M,) terimleri t donemindeki cari transferler ile dis bor¢ faiz 6demelerine iliskin
gelirleri ve giderleri de igermektedir. Denklemde donemlerarasi biit¢e kisitinin saglandigi
varsayimi altinda (f) parametresinin 1’e esit olmast (f = 1) ve (&) hata teriminin duragan
olmasi gerekmektedir. Bu kapsamda, modelde cari islemler agiginin siirdiiriilebilirligi (X;) ve
(M) serilerinin uzun donemde es-biitiinlesik olmasi ve (es-biitiinlesme katsayisinin) ()
parametresinin 1’¢ esit olmasi1 (8 = 1) kosullarina bagli olmaktadir. Bununla birlikte,
modelde (X;) ve (M;) serilerinin uzun dénemde es-biitiinlesik olmasi, ancak es-biitiinlesme
katsayisiin (£) 1’den kii¢iik olmasi (8 < 1) durumunda, déviz giderleri, doviz gelirlerinden
fazla oldugundan (uluslararasi borglar zamaninda geri 6denemediginden-donemlerarast biitge
dengesi saglanamadigindan) cari islemler agiginin siirdiiriilemez oldugu kabul edilmektedir
(Husted, 1992: 160-61). Bu kosullar, Quintos (1995) tarafindan gelistirilerek, cari iglemler
acigmin sirdirilebilirligi (X;) ve (M;) serileri arasindaki uzun donemli es-biitiinlesik
iligkilere ve es-biitiinlesme katsayisinin (f) biytikliigiine baglanmaktadir. Bu dogrultuda,
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uzun donemde es-biitiinlesik olan (X;) ve (M) serilerine ait es-biitiinlesme katsayisinin (f);
1’e esit olmasi (f = 1) durumunda cari islemler agiginin giiclii formda, 0 ile 1 arasinda (0 <
f < 1) olmasi durumunda ise cari islemler agiginin zayif formda siirdiriilebilir oldugu
belirtilmektedir (Quintos, 1995: 409-417; Baharumshah vd., 2003: 473-74).

Husted (1992), Esitlik 9°daki donemler arasi yaklasima dayanan temel modeli
kullanarak cari islemler agiginin siirdiiriilebilirligini, Amerika Birlesik Devletleri’nin (ABD)
1967-1989 donemindeki ihracat gelirleri ile ithalat giderleri serileri arasindaki uzun donemli
iligkiler {izerinden ve farkli modeller kapsaminda ampirik agidan incelemektedir. Calisma
sonucunda Husted (1992), inceleme doneminde biitiin modellerdeki ihracat gelirleri ile ithalat
giderleri serilerinin uzun donemde es-biitiinlesik oldugunu ve iki seri arasinda yakinsama
olmakla birlikte cari islemler ag¢iginin genellikle stirdiiriillemez bir diizeyde oldugunu tespit
etmektedir (Husted, 1992: 159-66). Husted (1992) calismasimin ardindan cari islemler
acigmin siirdiiriilebilirligini konu edinen ampirik ¢alismalarda, cari islemler agiginin
stirdriilebilirlik diizeyi; ihracat gelirleri ile ithalat giderleri serileri arasindaki uzun dénemli
iligkilere dayali olarak ve donemler aras1 model kapsaminda incelenmektedir.

Igili literatiir incelendiginde, gelismis ve gelismekte olan gesitli iilkeler/iilke gruplart
tizerinde cari islemler acignin siirdiiriilebilirlik diizeyinin, zaman serisi veya panel veri
analizi kapsaminda farkli nitelikteki es-biitlinlesme testlerinin ve tahmincilerinin
kullanilmasiyla arastirildig1 goriilmektedir. Bu kapsamdaki ¢alismalarin biiyiik bir béliimiinde
cari islemler a¢inin gil¢lii ve/veya zayif bir formda siirdiiriilebilir diizeyde oldugu
belirlenirken, sinirli bir béliimiinde ise cari islemler agiginin siirdiiriilemez bir diizeyde oldugu
sonucuna ulasilmaktadir. Literatiirde gelismis ve gelismekte olan ¢esitli {ilkeler/iilke gruplar
lizerinde zaman serisi/panel veri analizi kapsaminda yiiriitiilerek cari islemler a¢cinin giiclii
ve/veya zayif bir formda siirdiiriilebilir diizeyde oldugu sonucuna ulasan ampirik ¢aligmalar
su sekilde tasnif edilebilmektedir:' (Apergis vd., (2000-Yunanistan; 1960-1994), Adedeji
(2001-Nijerya; 1960-1997), Wu vd., (2001"), Kalyoncu (2005-Tiirkiye; 1987-2002),
Matsubayashi (2005-ABD; 1975-1998), Holmes (2006, Yamak ve Korkmaz (2007-Tiirkiye;
2001-2005), Naqvi ve Marimune (2008-Pakistan; 1972-2004), Perera ve Varma (2008-Sri
Lanka; 1950-2006), Kim vd., (2009"), Peker (2009-Tiirkiye; 1992-2007), Karunaratne (2010-
Avustalya; 1959-2007), Sahbaz (2011-Tirkiye; 2001-2011), Goger ve Mercan (2011-
Tiirkiye;1992-2011), Holmes vd., (2011-Hindistan; 1950-2003), Umit (2011-Tiirkiye;1992-
2010), Greenidge vd., (2011-Barbados; 1960-2006), Chen (2011Y), Goger vd., (2012Y),
Gnimassoun ve Coulibaly (2014""), A¢ikgéz ve Akgaglayan (2014-Tiirkiye;1992-2011),
Altundz (2014-Tiirkiye; 1994-2013), Rubio vd., (2014"1), Yayar ve Demir (2014-
Tiirkiye;1998-2011), Ozgiir (2015-Tiirkiye;1980-2014), Akg¢ayir ve Albeni (2016-Tiirkiye;
1992-2015), Turan ve Barak, (2016-Tiirkiye;1987-2014), Diilger (2016™), Bektas (2017%)).
Bununla birlikte, literatiirde gelismis ve gelismekte olan ¢esitli iilkeler/iilke gruplar1 iizerinde
zaman serisi/panel veri analizi kapsaminda yiiriitiilerek cari islemler aginin siirdiiriillemez bir
diizeyde oldugu sonucuna ulagan ampirik caligmalar ise su sekilde 6zetlenebilmektedir: (Wu
vd., (1996X'), Fountas ve Wu (1999-ABD; 1967-1994), Otto (2003: Avustralya-1960-2000),
Baharumshah vd., (2003*"), Yiicel ve Yanar (2005-Tiirkiye;1964-2003), Barisik ve Cetintas
(2006-Tiirkiye;1987-2003), Holmes (2006), Rubio vd., (2014)).

Ilgili literatiir bir biitiin olarak degerlendirildiginde, Husted (1992) calismasimnin
ardindan cari islemler acig1 veren farkli gelismislik diizeyindeki iilkeler iizerine yapilan
ampirik caligmalarda, cari islemler agigimin genelde zayif formda olmakla birlikte
stirdiiriilebilir bir diizeyde oldugu tespit edilmektedir. Bununla birlikte literatiirdeki ¢calismalar
incelendiginde, cari islemler acig1 veren OECD iiyesi iilkeler basta olmak {izere ayni iilkeler
lizerine yiiriitiilen bazi calismalarda, cari islemler agiginin siirdiiriilebilirligine yonelik farkl
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sonuglara ulasilabildigi goriilmektedir. Literatiirdeki calismalardan edinilen bu yondeki
bulgular, Tiirkiye ekonomisi {izerine yapilan ¢aligmalar acgisindan da gecerli olmaktadir. Bu
durum, cari islemler agiginin siirdiiriilebilirlik diizeyine iliskin sonuglarin; g¢alismalarda
kullanilan ekonometrik metodoloji ile tahmincilere, 6rneklem déonemine, gézlem sayisina vb.,
gore degisme egiliminde oldugunu gostermektedir. Bu calismada ise 1980’lerden itibaren
finansal agidan disa agilma siirecinin ivme kazanmasiyla birlikte siirekli cari islemler agigi
veren ve 2002’lerden sonra séz konusu agigin siirdiiriilebilirliginin sorgulanmaya baslandigi
Tiirkiye ekonomisinde cari islemler aciklarmin siirdiiriilebilirlik diizeyi, 1984:Q1-2017:Q4,
2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in yapisal kirilmalari i¢geren zaman serisi
analizi metodolojisi ve donemler arast model kapsaminda karsilastirmali olarak
incelenmektedir. Bu yoniiyle, calismadan elde edilen bulgularin ampirik literatiiriin
gelisimine; kullanilan veri seti, 6rneklem donemleri ve ekonometrik yontemler itibariyle katki
saglayacag1 degerlendirilmektedir.

3. ARASTIRMANIN VERILERI, METODOLOJiSi VE BULGULARI

Calismanin bu boliimiinde, finansal ag¢idan disa agilma siirecinin hiz kazandigi
1980’lerden bu yana cari islemler agiklariyla karsilasan Tiirkiye ekonomisinde cari islemler
aciklarmin stirdiirtilebilirlik diizeyi, 1984:Q1-2017:Q4 genel donemi ile 1984:Q1-2001:Q4 ve
2002:Q1-2017:Q4 alt donemleri i¢in donemlerarast model kapsaminda ekonometrik olarak
incelenmektedir. Calismada inceleme doneminin 1984:Q1 temel donemi ile baslatilmasinda,
Tiirkiye ekonomisinde finansal disa agilma siirecinin bu tarihten itibaren énemli gelisimler
gostermesi ve donemler arast model kapsaminda kullanilacak ihracat gelirleri ile ithalat
giderleri serilerinin ilgili veri tabanindan bu tarihten itibaren kesintisiz bir sekilde temin
edilebilmeleri etkili olmaktadir. Bununla birlikte ¢alismada inceleme donemlerinin 1984:Q1-
2017:Q4 genel donemi ile 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 alt donemlerini
kapsaminda, Tiirkiye ekonomisinde cari islemler agiginin 1980’lerderden itibaren diizeyinin
onem kazanmas1 ve 2000’lerden itibaren ise siirdiiriilebilirliginin tartisilmasi etkili olmaktadir.
Bu yoniiyle calismada, Tiirkiye ekonomisinin 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve
2002:Q1-2017:Q4 doénemlerindeki cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirlik  diizeyinin,
donemsel agidan karsilastirmali bir bakis agisiyla degerlendirilmesi amaglanmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde cari islemler agi@inin ilgili donemlerdeki siirdiiriilebilirlik
diizeyini, ihracat gelirleri ile ithalat giderleri serileri arasindaki uzun donemli iliskiler
tizerinden tespit etmek ilizere tahmin edilecek modelde kullanilan degiskenler ve kaynaklari
Tablo 1’de tanimlanmaktadir.

Tablo 1. Kullanilan Degiskenlerin Tanimlanmasi

Orneklem Donemi: 1984:Q1-2017:Q4

Degiskenlerin Kisaltilmasi Degiskenlerin Tanimi Degiskenlerin Veri Kaynagi
LNRX Reel Thracat Gelirleri (USD) IMF-MFS (International Monetary Fund
LNRM Reel ithalat Giderleri (USD).  Monetary and Financial Statistics-2018).

Not: Degiskenlerin ontindeki “LN” kisaltmasi, tanimlanan degiskenlerin dogal logaritmalarmin
alindigim gostermektedir.

Tablo 1°de tanimlanan degiskenlerden; LNRX degiskeni logaritmik ve reel formdaki
mal-hizmet ihracat gelirleri ile birincil-ikincil gelirleri ve LNRM degiskeni logaritmik ve reel
formdaki mal-hizmet ithalat giderleri ile birincil-ikincil giderleri kapsamaktadir. LNRX ve
LNRM degiskenleri tiiretilirken, 6ncelikle IMF-MFS veri tabanindan nominal (USD) olarak
alinan mal-hizmet ihracat gelirleri ile birincil-ikincil gelirleri serileri toplanarak Nominal
Thracat Gelirleri (NX) ve mal-hizmet ithalat giderleri ile birincil-ikincil giderleri serileri
toplanarak Nominal Ithalat Giderleri (NM) degiskenleri elde edilmektedir. Ardindan NX ve
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NM degiskenleri, IMF-MFS veri tabanindan onceki yilin ayn1 dénemine gére alinan Uretici
Fiyat Endeksi (UFE) ile Tiiketici Fiyat Endeksinin (TUFE) ortalamalarinin kullanilmasiyla
reel hale doniistiiriilmekte ve Reel Ihracat Gelirleri (RX) ile Reel Ithalat Giderleri (RM)
degiskenleri hesaplanmaktadir. Son olarak RX ve RM degiskenlerinin inceleme donemindeki
dogal logaritmalar1 alinmakta ve analizlerde kullanilacak logaritmik formdaki LNRX ve
LNRM degiskenleri tiiretilmektedir. Bununla birlikte, LNRX ve LNRM degiskenlerinin
1984:Q1-2017:Q4 donemindeki degerleri, EViews 10.0 ekonometri paket programinda
Census X-13 metoduyla mevsimsellikten arindirilarak analizlerde kullanilmaktadir.
Boylelikle LNRX ve LNRM degiskenlerinin, 1984-2017 donemindeki ¢eyreklik donem
degerlerinin mevsimsel ozelliklerinden arindirilmasi ve analizlerde daha tutarli sonuglarin
elde edilmesi amaclanmaktadir. LNRX ve LNRM degiskenlerinin doniistiiriilme
islemlerinden sonra analizlerde kullanilan formlarinin 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4
ve 2002:Q1-2017:Q4 donemlerindeki zaman serisi Ozelliklerine ait tanimlayici istatistikler
Tablo 2’de sunulmaktadir.

Tablo 2. Degiskenlerin Tanimlayici Istatistikleri

Dénemler 1984:Q1-2001:Q4 2002:Q1-2017:Q4 1984:Q1-2017:Q4
Degiskenler LNRX LNRM LNRX LNRM LNRX LNRM
Ortalama 9.42 9.46 12.89 13.07 11.05 11.16
Medyan 9.40 9.44 13.11 13.30 10.11 10.09
g’;%r:ﬁlzrt 0.47 0.48 0.96 0.99 1.89 1.97
Minimum 8.54 8.57 9.74 9.75 8.54 8.58
Maksimum 10.70 10.73 14.45 14.49 14.45 14.49
Jarque-Bera  2.02*[0.365] 1.01*[0.603] 30.29[0.000] 35.73[0.000] 16.81[0.000] 17'081[0'00
Gozlem Sayisi 72 72 64 64 136 136

Not: “[ ]” Parantezi icindeki degerler Jarque-Bera istatistiklerine ait olasiliklar1 gdstermektedir.
Jarque-Bera istatistiklerinin dniindeki “*” isareti ilgili serinin % 1 6nem diizeyinde normal bir dagilim
sergiledigini belirtmektedir.

Tablo 2’deki sonuglar analiz edildiginde; 1984:Q1-2001:Q4, 2002:Q1-2017:Q4 ve
1984:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in tanimlanan LNRX ve LNRM degiskenlerinin maksimum,
minimum, ortalama ve ortanca degerlerin ve ortalamadan uzakliklar1 gosteren standart sapma
degerlerinin tim donemlerde benzer oOzellikler sergiledigi gozlemlenmektedir. Bununla
birlikte tablo 2 incelendiginde, LNRX ve LNRM degiskenlerine ait maksimum, minimum ve
standart sapma degerlerinin 1984:Q1-2001:Q4 ddéneminde diger iki doneme kiyasla daha
diisiik degerler aldig1 goriillmektedir. Bu durum, reel ihracat gelirleri ve reel ithalat giderleri
degiskenlerin  1984:Q1-2001:Q4 doneminde 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4
donemlerine kiyasla daha istikrarli degerler aldigin1 gostermekte ve degiskenlerdeki
degisimlerin daha diisiik diizeyde kaldigin1 ortaya koymaktadir. Tablo 2’deki sonuglar Jarque-
Bera test istatistikleri acisindan incelendiginde ise diger tanmimlayict istatistiklerle uyumlu
olarak LNRX ve LNRM degiskenlerinin sadece 1984:Q1-2001:Q4 donemindeki degerlerinin
normal bir dagilim gosterdigi anlagilmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4
donemlerindeki cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirlik diizeyini, donemler arasi1 model
kapsaminda ihracat gelirleri ile ithalat giderleri serileri arasindaki uzun donemli iligkiler

Journal of Life Economics, Cilt/Volume:5, Sayi/1ssue:4, Ekim/October 2018, 1-22



YALCINKAYA vd. / Tiirkiye Ekonomisinde Cari Islemler Agiginin Siirdiiriilebilirligi: Donemsel ve
Yapisal Kirilmali Bir Zaman Serisi Analizi (1984Q1-2017Q4)

lzerinden incelemek i¢in tam logaritmik formda tahmin edilecek ekonometrik model
asagidaki esitlikte gosterilmektedir: *"

Zaman serisi analizi kapsaminda tahmin edilecek esitlikteki modelde (o) terimi sabit
parametreyi, (B) terimi egim parametresini, (u) ve (t) terimleri ise sirasiyla hatalari ve zamani
temsil etmektedir. Zaman serisi analizlerindeki degiskenler trend ve stokastik oOzellikler
gosterebilmekte ve bu durum sahte regresyon olgusunu giindeme getirebilmektedir. Bu
nedenle zaman serisi analizlerinde modellerdeki degiskenler duragan olmadiklarinda, asag:
veya yular1 dogru kalict egilimler (trend) tasidiklarinda, modellerde saptanan anlamli t ve F
istatistikleri ile yiiksek R? degerleri s6z konusu seriler arasindaki gergek iliskiden ziyade bu
trendden kaynaklanabilmektedir (Gujarati ve Porter, 2012: 740-42). Bu durum zaman serisi
analizlerinde tutarli sonuglara ulasilmasi ve sahte regresyon olgusunun Onlenmesi igin
degiskenlerin duraganlik kosullarinin saptanmasini gerekli kilmaktadir.

Bununla birlikte, uygulamali zaman serisi analizlerinde degiskenlerin duraganlik
durumu, genellikle farkli varsayimlar altinda test istatistiklerini hesaplayabilen ve
degiskenlerde meydana gelen yapisal degisimlerin (kirilmalarin) etkilerini dikkate alan ve
almayan farkli nitelikteki birim kok testleriyle incelenebilmektedir. Tiirkiye ekonomisinin
1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemlerindeki zaman serilerinin
kullanildig1 bu calismada, LNRX ve LNRM degiskenlerinin duraganlik durumu, farkl
nitelikteki geleneksel Dickey-Fuller-GLS, Augmented Dickey-Fuller-ADF ve Phillips-
Perron-PP ile yapisal kirilmali Lee ve Strazicich-LS, Carrion-i-Silvestre ve Sanso-CS ve
Narayan ve Popp-NP Birim Kok Testleriyle aragtirtlmaktadir.

Dickey-Fuller-GLS Birim Kok Testinde hata terimlerinin istatistiksel olarak bagimsiz
ve sabit varyansli olduklari varsayilmakta ve DF-GLS Birim Kok Testinin uygulanabilmesi
icin hata terimlerinde otokorelasyonun ve degisen varyansin bulunmamas: gerekmektedir.
ADF Birim Kok Testinde, bagimli degiskenin gecikmeli degerleri bagimsiz degisken olarak
modele dahil edildiginden kalintilardaki otokorelasyonun giderildigi varsayilmakta ve ADF
Birim Kok Testinin uygulanabilmesi i¢in kalintilardaki otokorelasyonun dogru derecesinin
belirlenmesi gerekmektedir. PP Birim Kok Testinde, ADF Birim Kok Testindeki rassal
soklarin dagilimlart ile ilgili olan bu varsayim gelistirilerek zaman serilerindeki yiiksek
derecedeki korelasyonu kontrol etmek i¢in parametrik olmayan bir yontemle duraganlik
analizi yapilmaktadir. Bu yoniiyle PP Birim Kok Testinin, ADF testinin tamamlayicist oldugu
genel olarak kabul edilmektedir. PP Birim Kok Testinde otokorelasyonu gidermeye yetecek
kadar bagimli degiskenin gecikmeli degerleri ilave edilmemekte, onun yerine katsayr Newey-
West tahmincisi ile uyarlanmaktadir (Seviiktekin ve Cinar, 2014: 336-380).

Calismada, 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemleri igin
tanimlanan modeldeki LNRX ve LNRM degiskenlerinin duraganlik durumunu arastiran
geleneksel DF-GLS, ADF ve PP Birim Kok Testlerine ait sonuglar Tablo 3’te sunulmaktadir.
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Tablo 3. ADF, PP ve DF-GLS Geleneksel Birim Kok Testi Sonuglari

1984:Q1-2001:Q4 ADF PP DF-GLS
Degiskenler Sabitli STarZ:; Sabitli iart;g; Sabitli iarz ::;
LNRX -1.06 2.21 -1.81 -3.41 -0.47 -2.14
LNRM -1.67 -2.87 -2.15 -3.34 -1.01 -2.89
ALNRX -6.92% -6.83* -7.03* -6.97* -2.34%* -3.67%*
ALNRM -5.98* -5.89* -7.23* -7.18* -5.89* -4.99*
Kritik %l -3.53 -4.10 -3.53 -4.09 -2.60 -3.71
Degerler %5  -2.91 -3.48 -2.90 -3.48 -1.95 -3.14
2002:Q1-2017:Q4 ADF PP DF-GLS
Degiskenler Sabitli i"’;z:; Sabitli ii'z:;’ Sabitli i‘?z:;
LNRX -3.04** -2.82 -5.58% -2.91 -0.26 -0.65
LNRM -4.63* -2.82 -5.21* -2.89 -0.22 -0.52
ALNRX -5.03* -5.28* -5.23* -7.23* -3.08* -5.76*
ALNRM -6.36* -6.93* -5.16* -8.73* -3.34* -6.26*
Kritik %l -3.54 -4.11 -3.54 -4.11 -2.60 -3.73
Degerler %5  -2.91 -3.48 -2.91 -3.48 -1.95 -3.16
1984:Q1-2017:Q4 ADF PP DF-GLS
Degiskenler Sabitli i‘i:; Sabitli i‘iz:; Sabitli i‘i:;
LNRX -0.76 -1.08 -0.81 -2.09 0.66 -1.10
LNRM -0.76 -1.11 -0.85 -2.05 -0.65 -1.12
ALNRX -9.08* -9.05* -8.24* -8.14* -3.76* -5.73*
ALNRM -9.14* -9.11* -8.74% -8.58* -1.99* -8.08*
Kritik %l -3.48 -4.03 -3.48 -4.03 -2.58 -3.54
Degerler %5  -2.88 -3.45 -2.89 -3.45 -1.95 -2.99

Not: Test istatistiklerinin onilindeki “*” ve “**” isaretleri ilgili degiskenlerin sirasiyla % 1 ve % 5
onem diizeyinde duragan olduklarmi ve degiskenlerin Oniindeki “A” simgesi ise birinci derece
devresel farklarinin alindigin1 géstermektedir. ADF ve PP Birim Kok Testleri igin kullanilan kritik
degerler MacKinnon (1996) tarafindan gelistirilen kritik tablo degerlerini, DF-GLS Birim Kok Testi
icin kullanilan kritik degerler ise Elliott-Rothenberg-Stock (1996) tarafindan gelistirilen kritik tablo
degerlerini gostermektedir. ADF ve DF-GLS Birim Kok testlerinde hatalar arasindaki otokorelasyon
sorununu gideren uygun gecikme uzunluklart Schwarz bilgi kriterine gore otomatik olarak elde
edilmistir. PP testinde Bartlett Kernel metodu kullanilmis ve Bandwidth genisligi Newey-West
yontemi ile belirlenmistir.

Tablo 3’teki ADF, PP ve DF-GLS Birim Kok Testi sonuglari incelendiginde, tanimli
modeldeki LNRX ve LNRM degiskenlerinin, 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve
2002:Q1-2017:Q4 donemlerinin tiimiinde Sabit ve Sabit+Trend formlarinda % 5 Onem
diizeyinde seviye degerinde duragan olmadiklar1 (2002:Q1-2017:Q4 déneminde ve ADF ile
PP Birim Kok Testlerinin Sabitli formu harig) goériilmektedir. Bu durum, tiim donemlerde
Sabit ve Sabit+Trend formlarinda degiskenler i¢in hesaplanan test istatistiklerinin kritik tablo
degerlerinden mutlak olarak % 5 Onem diizeyinde kiiciik olmasindan (2002:Q1-2017:Q4
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doneminde ve ADF ile PP Birim Kok Testlerinin Sabitli formu hari¢) anlasilmaktadir. Bu
nedenle, 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemleri igin tanimli
modeldeki LNRX ve LNRM degiskenlerinin birinci devresel farklari alinmakta ve % 1 6nem
diizeyine gore LNRX ve LNRM degiskenlerinin tiim donemlerde ve formlarda birinci
farklarinda duragan olduklari tespit edilmektedir. Bu sonuca, ADF, PP ve DF-GLS Birim Kok
Testlerinin Sabit ile Sabit+Trend formlarinda, tiim donemlerde degiskenler i¢in hesaplanan
test istatistiklerinin kritik tablo degerlerinden mutlak olarak % 1 6nem diizeyinde biiyiik
olmastyla ulagilmaktadir. ADF, PP ve DF-GLS Birim Kok Testlerinden elde edilen tiim bu
sonuclar, 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in tanimli
modeldeki LNRX ve LNRM degiskenlerinin seviye degerinde duragan olmadiklarini ancak
birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldiklerini gostermektedir.

Bununla birlikte, ¢alismada tanimli modeldeki ihracat gelirleri ile ithalat giderleri
serilerinin ekonomik ve politik kosullardaki degisimlere oldukc¢a duyarli olmalar1 ve inceleme
doneminde Tiirkiye ekonomisinde ic¢sel ve digsal soklardan kaynakli yapisal degisimlerin
meydana gelmis olmasi, LNRX ve LNRM degiskenlerinde yapisal kirilmalarin (degisimlerin)
ortaya ¢ikmis olabilecegini diisiindiirmektedir. Bu nedenle, LNRX ve LNRM degiskenlerinde
orneklem donemlerinde meydana gelmesi muhtemel olan yapisal degisimlerin etkilerini
dikkate almadan uygulanan ADF, PP ve DF-GLS geleneksel birim kok testlerinin sapmali
sonuclar verebilecegi belirtilmektedir. Nitekim degiskenlerdeki igsel ve/veya digsal soklardan
kaynakli yapisal degisimlerin etkilerini dikkate alinarak yapilan duraganlik analizlerinde
duragan olmayan bir¢ok degiskenin, duragan Gzellikler gdsterebilecegi belirlenebilmektedir
(Perron, 1989: 1361-63).

Calismada deginilen sakincalar1 gidermek ve daha tutarli sonuglar elde edebilmek
(sahte birim kokten kacinabilmek) lizere tanimli modeldeki LNRX ve LNRM degiskenlerinin
duraganligi, yapisal degisimlerin etkilerini dikkate alarak duraganlik analizi yapabilen Lee ve
Strazicich (2003-LS), Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2007-CS) ile Narayan ve Popp (2010-NP)
Birim Kok testleriyle de arastirilmaktadir.

LS (2003), LM (Lagrange Multipliers) Birim Kok Testinin, CS (2007) KPSS Birim
Kok Testinin ve NP (2010) ise ADF Birim Kok Testinin degiskenlerde icsel olarak belirlenen
iki adet yapisal kirilmayr dikkate alacak sekilde genisletilmesine dayali olarak duraganlik
analizleri yapabilmektedir. LS, CS ve NP Birim Kok Testlerinin tiimiinde degiskenlerin
duraganligit Model A (sabit terimde) ve Model C (sabit terim ve trendde) seklindeki temelde
iki farkli modelle arastirilabilmektedir. Degiskenlerdeki yapisal kirilmalarin bilinmedigi
varsayimma dayanan LS Birim Kok Testinde, duraganlik analizi asagidaki regresyon
denklemlerine dayanmaktadir:

yt = 6,Zt + et (11)
e = Per-1 + & (12)
Burada, (Z;) terimi dissal degiskenler vektdriinii ve (&) terimi ise iid N(0,0?)
Ozelliklerine sahip kalintilar1 gostermektedir. Denklemdeki (Z;) terimi yerine Z; =[1, t, Dy,
D2t ifadesi yazildiginda, LS Birim Kok Testinin Model A versiyonuna ulasilmaktadir.

Yapisal kirilmalarinin tarihlerini gésteren (Tgj) terimi, (t > Tgj+1) iken Dj=1 degerini ve diger
durumlarda ise 0 degerini almaktadir.

Diger yandan, denklemdeki (Z:) terimi yerine Z; =[1, t, D1, D2y, DT, DT ifadesi
yazildiginda, LS Birim K&k Testinin Model C versiyonu elde edilmektedir. Burada ise (Tg))
terimi (t > Tgj+1) iken DTj=t-Tgj degerini ve diger durumlarda 0 degerini alan yapisal
kirilmalariin tarihlerini gostermektedir (Lee ve Strazicich, 2003: 1082-1089). Zaman
serilerindeki trend fonksiyonunu etkileyen yapisal kirilmalarin ve goézlemlenemeyen
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bilesenlerin etkilerinin dikkate alindigi CS Birim K&k Testinde, duraganlik analizi asagidaki
regresyon denklemlerine dayanmaktadir:

Ve =f(t,Tp1, Tp2) + 10 + & (13)
=T + e (14)

Burada (&) terimi, (u,~iid (0, U,f)) Ozelliklerine sahip olan ve Phillips (1987) and
Phillips ve Perron (1988)’in gii¢lii diizenlilik kosullarim1 karsiladigi varsayilan kalintilari
gostermektedir. Esitlikteki f(t, Tp1, Tp2) terimi, zaman serileri i¢in varsayilan deterministik
tanimlamay1 belirtmekte ve serilerdeki yapisal kirilmalar1 dikkate almak {iizere bu
tanimlamaya (DU;, = 1) ve (DT;, = (t — Tp;)) seklindeki kukla degiskenler eklenmektedir.
Burada, (Ty,; = A;T), 2;€(0,1), (i = 1,2) ve (Tp; # Tpp £ 1) olmak tizere t > Ty,; ve digerleri
0 iken yapisal kirilmalarin tarihlerini belirtmektedir (Carrion-i-Silvestre ve Sanso, 2007:
1007-08).

Degiskenlerde veri yaratma siirecinde gozlemlenemeyen deterministik (d;) ve
stokastik (u;) bilesenlerin (y; = d; + u;) etkilerinin dikkate alindigi NP Birim Kok Testinde,
duraganlik analizi asagidaki regresyon denklemlerine dayanmaktadir:

M4 = o + t + ¢*(L)(6,DU} . + 6,DU3,) (15)
d¥® = a + pt + ¢*(L)(8:DU;  + 6,DU3, +y1 DT, +,DT},) (16)

Burada, (i=1,2) olmak iizere DU], =1(t>Tj;) terimi sabitteki, DT/, =
1(¢ > Tj;)(t-Ts;) terimi trenddeki yapisal kirilmalar1 gdsterirken, (T ;) terimi ise inceleme
déneminde meydana gelen yapisal kirilmalarin tarihlerini belirtmektedir. Denklemdeki (8;) ve
(vi) parametreleri sirasiyla sabitteki ve trendeki yapisal kirilmalarin biiyiikliigiinii géstermekte
ve (¢* (L)) teriminin inceleme déneminde serilerde meydana gelen yapisal kirilmalarin zaman

igerisinde yavas bir sekilde ger¢eklesmesine olanak saglamaktadir (Narayan ve Popp, 2010:
1426-28).

Diger yandan, LS ve NP Birim Kok Testlerinde degiskenlerin duraganligi “iki yapisal
kirilmayla birlikte seri birim kok i¢ermektedir” seklindeki temel hipotezle arastirilmakta ve
hesaplanan test istatistiklerinin kritik tablo degerlerinden mutlak degerce biiyiik olmasi
durumunda temel hipotez reddedildiginden degiskenlerin duragan bir siire¢ izledigi sonucuna
ulagilmaktadir. CS Birim Kok Testinde ise degiskenlerin duraganligr “iki yapisal kirllmayla
birlikte seri birim kok icermemektedir” seklindeki temel hipotezle arastirilmakta ve
hesaplanan test istatistiklerinin kritik tablo degerlerinden kii¢clik olmasi durumunda temel
hipotez kabul edildiginden degiskenlerin duragan bir siire¢ izledigi sonucuna ulasilmaktadir.

Calismada, 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemleri igin
tanimlanan modeldeki LNRX ve LNRM degiskenlerinin duraganlik durumunu arastiran
yapisal kirilmali LS, CS ve NP Birim Kok Testi sonuclar1 Tablo 4’te sunulmaktadir.

Tablo 4’teki LS, CS ve NP Birim Kok Testi sonuglari incelendiginde, 1984:Q1-
2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemlerinin timiinde modeldeki LNRX
ve LNRM degiskenlerinin, Model A ve Model C formlarinda ve % 1 ile % 5 6nem diizeyinde
iki yapisal kirilmayla birlikte seviye degerinde duragan olduklari goriillmektedir. Bu sonuca,
LS ve NP Birim Kok Testlerinde Model A ve Model C formlarinda LNRX ve LNRM
degiskenleri i¢in hesaplanan test istatistiklerinin, %1 veya % 5 dnem diizeyinde kritik tablo
degerlerinden mutlak degerce biiyiik olmasiyla ulasilmaktadir. Ayni sonuca CS Birim Kok
Testinde ise Model A ve Model C formlarinda LNRX ve LNRM degiskenleri i¢in hesaplanan
test istatistiklerinin, %1 veya % 5 onem diizeyinde kritik tablo degerlerinden kii¢lik olmasiyla
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ulasilmaktadir. Bu sonuglar, ihracat gelirleri ile ithalat giderleri serilerinin 1984:Q1-2017:Q4
donemindeki gesitli tarihlerde yapisal degisimlere maruz kaldigin1 gostermekte ve bu yapisal
kirilmalarin  LNRX ve LNRM degiskenlerinin seviyedeki duraganlik derecelerini
etkilemedigini gostermektedir.

Tablo 4. LS, CS ve NP Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi Sonuglari

1984:Q1-001:Q4 Test Istatistikleri
LS CS NP
Degiskenler
Model A ModelC Model A ModelC Model A Model C
-5.03* -6.63* 0.062* 0.069* -6.53* -7.02*
LNRX [1985:Q3-  [1995:Q2-  [1993:Q4-  [1993:Q4-  [1993:Q3-  [1987:Q2-
1995:Q4]  1999:Q4] 1995:Q1] 2000:Q4] 1996:Q1]  1993:Q3]
-4.78* -6.59* 0.096* 0.065* -7.61* -7.63*
LNRM [1995:Q3-  [1995:Q2-  [1994:Q1-  [1991:Q3-  [1987:Q3-  [1987:Q3-
1996:Q4]  1999:Q3] 1995:Q1] 1995:Q1] 1993:Q2]  1993:Q3]
Kritik %1 -4.55 -5.82 0.146 0.144 -5.26 -5.95
Degerler o5 -3.84 -5.29 0.099 0.097 -4.51 -5.18
2002:Q1-017:Q4 Test Istatistikleri
LS CS NP
Degiskenler
Model A Model C  Model A ModelC Model A Model C
-3.93** -6.51* 0.041* 0.065* -4.68** -6.21*
LNRX [2003:Q4-  [2005:Q1-  [2003:Q2-  [2006:Q1-  [2004:Q1-  [2005:Q2-
2013:Q2]  2014:Q4] 2005:Q1] 2009:Q4] 2014:Q4]  2015:Q3]
-3.89** -7.03* 0.042* 0.064* -5.05%* -6.76*
LNRM [2003:Q4-  [2005:Q1-  [2003:Q2-  [2005:Q4-  [2004:Q2-  [2005:Q2-
2015:Q1]  2012:Q2] 2005:Q1] 2009:Q1] 2016:Q1]  2012:Q2]
Kritik %1 -4.55 -5.82 0.146 0.144 -5.26 -5.95
Degerler o5 -3.84 -5.29 0.099 0.097 -4.51 -5.18
1984:Q1-017:Q4 Test Istatistikleri
LS CS NP
Degiskenler
Model A ModelC Model A ModelC Model A Model C
-3.95%* -6.75* 0.074* 0.060* -5.16* -6.72*
LNRX [2010:Q1-  [2002:Q3-  [2002:Q3-  [2001:Q3-  [2002:Q4-  [2000:Q4-
2013:Q3]  2007:Q3] 2003:Q4] 2005:Q3] 2013:Q3]  2007:Q1]
-3.96%* -5.53%* 0.069* 0.058* -6.06* -6.72*
LNRM [2002:Q1-  [2000:Q1-  [2002:Q3-  [2001:Q3-  [2003:Q1-  [2000:Q4-
2010:Q1]  2008:Q1] 2003:Q4] 2005:Q3] 2013:Q3]  2006:Q2]
Kritik %1 -4.55 -5.82 0.146 0.144 -4.96 -5.58
Degerler o5 -3.84 -5.29 0.099 0.097 -4.32 -4.94

Not: Model A ve Model C formlarinda hesaplanan test istatistiklerinin 6niindeki “*” ve “**” isaretleri
ilgili degiskenlerin sirasiyla % 1 ve % 5 Onem diizeyinde seviye degerinde duragan olduklarm
gostermektedir. Tabloda “[ ]” parantezi i¢indeki tarihler inceleme doneminde degiskenlerde meydana
gelen yapisal kirilmalarin tarihlerini belirtmektedir. LS, CS ve NP testlerinde degiskenler i¢in optimal
gecikme uzunluklar1 Schwarz bilgi kriteri esliginde belirlenmektedir. Modeller i¢in LS ve NP kritik
tablo degerleri sirasiyla Lee-Strazicich (2003) ve Narayan ve Popp (2010) calismalarindan
alimmaktadir.
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Tablo 4’teki sonuclar yapisal degisimlerin meydana geldigi tarihler agisindan
incelendiginde ise LS, CS ve NP Birim Kok testlerinin, ilgili 6rneklem dénemlerinde LNRX
ve LNRM degiskenlerindeki yapisal kirilmalarin tarihlerini  Tiirkiye ekonomisinin
gerceklerine gorece uyumlu bir sekilde belirledigi goriilmektedir. Nitekim ilgili drneklem
donemlerinde LNRX ve LNRM degiskenlerinde 1994:Q1-1996:Q4, 1999:Q1-2001:Q4 ve
2007:Q3-2009:Q4 donem araliklarinda belirlenen yapisal kirilma tarihlerinin, Tiirkiye
ekonomisinde igsel ve dissal soklardan kaynakli ekonomik krizlerin meydana geldigi
donemler oldugu anlagilmaktadir. Tablo 4 incelendiginde LNRX ve LNRM degiskenlerinde
2002:Q2-2005:Q4 ve 2010:Q1-2012:Q4 donemleri i¢in belirlenen yapisal kirilma tarihlerinin
ise Tirkiye ekonomisinde igsel ve digssal soklardan kaynakli ekonomik krizlerinin
sonrasindaki genisleme evrelerine rastladigi izlenmektedir. LNRX ve LNRM degiskenlerinde
2013:Q3, 2014:Q4, 2015:Q1, 2015:Q3, 2016:Q1 donemlerindeki yapisal kirilma tarihlerinin
ise Tirkiye ekonomisinde igsel/digsal ekonomik ve politik gelismelerden kaynakl
belirsizliklerin meydana geldigi ve dis ticari ilisiklerde 6nemli pay sahibi olan iilkelerle
yasanan ekonomik ve politik gerilimlerin tirmandigi donemlere rastladigi anlasilmaktadir.

LS, CS ve NP Birim Kok Testlerinden elde edilen tiim bu sonuglar, LNRX ve LNRM
degiskenlerinin 1984:Q1-2017:Q4 donemindeki ¢esitli tarihlerde kisa vadeli yapisal soklara
maruz kaldiklarin1 ve gegici nitelikteki bu yapisal soklarla birlikte seviye degerinde duragan
olduklarini ortaya koymaktadir. 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4
donemleri igin tanimli modeldeki LNRX ve LNRM degiskenlerinin yapisal kirilmalarla
birlikte seviye degerlerinde duragan olmalar1 ise bu degiskenler arasinda uzun dénemde bir
denge iliskisinin (es-biitiinlesme) oldugunu gostermektedir. Bu durumda, calismada 1984:Q1-
2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemleri igin aralarinda uzun dénemli bir
denge iligkisi saptanan tanimli modeldeki ihracat gelirleri ile ithalat giderleri serileri
arasindaki iligkilerinin derecesini belirlemek tizere LNRX ve LNRM degiskenlerinin seviye
degerleri kullanilarak regresyon analizinin uygulanmasi gerekmektedir. Boylece ¢aligmada
1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in tanimli modeldeki
LNRX ve LNRM degiskenlerine ait es-biitiinlesme denklemindeki uzun dénemli egim
katsayilar1 belirlenebilmektedir.

Ancak es-biitiinlesme denklemindeki uzun donemli egim katsayilarinin tahmininde
Siradan En Kiigiik Kareler OLS (Ordinary Least Squares) gibi geleneksel yontemlerin
kullanilmasi, bagimsiz degisken(ler) ile hata terimleri arasindaki igsellik ve otokorelasyon
nedeniyle sapmali sonuglar verebilmektedir (Baltagi, 2005: 135). Bu nedenle, ampirik
literatiirde degiskenlere ait es-biitiinlesme denklemindeki egim katsayilarinin daha tutarl bir
sekilde tahmin edilebilmesini saglayan cesitli yontemler onerilmektedir. Bu ¢alismada ise soz
konusu yontemlerden LNRX ve LNRM degiskenlerine ait es-biitiinlesme denklemindeki uzun
donemli katsayilarin sapmasiz ve beklentiler cergevesinde daha tutarli bir sekilde tahmin
edilebilmesine yonelik Hansen (1982) tarafindan gelistirilen ve dogrusal/dogrusal olmayan
modellerde kullanilabilen Genellestirilmis Momentler Yontemi GMM (Generalized Method
of Moments) uygulanmaktadir. Ampirik analizlerde yaygin bir sekilde kullanilmakta olan
GMM yontemi, modeldeki otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarim1 gidererek
degiskenlere ait es-biitiinlesme denklemindeki egim katsayilarinin en iyi uyumu gosterecek ve
etkin bir sekilde tahmin edilebilmesine olanak saglamaktadir (Stock ve Watson, 2011: 746).
Nitekim GMM yonteminde, es anli denklem sisteminde aralarinda korelasyon iligkisi bulunan
i¢csel degiskenlerle arag degiskenler ve bagimli-bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerlerinin
yani sira degiskenlerin hata terimiyle iligkili olduklar1 varsayilarak moment kosullar1 da
modellere eklenebilmektedir (Verbeek, 2004: 125-133).
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Calismada Tiirkiye ekonomisinde 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-
2017:Q4 donemlerindeki cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirlik diizeyini tespit etmek tizere
donemler arasi model kapsaminda tanimlanan modelin uzun doénemli es-biitiinlesme
katsayilari, GMM yoOntemiyle tahmin edilmekte ve sonuglar1 Tablo 5’te sunulmaktadir.

Tablo 5’teki sonuglar analiz edildiginde, GMM tahmincisinin 1984:Q1-2017:Q4,
1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in tanimli modeldeki agiklayict
degiskenlerin katsayilariin isaretleri ve anlamlilik diizeyleri ile modellerin agiklayicilik giicii
ve tanisal test bulgular1 agisindan benzer sonuglari ortaya ¢ikardigr goriilmektedir. Bu
kapsamda Tablo 5’teki sonuclar incelendiginde, 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve
2002:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in tanimli modelde asir1 belirleme probleminin olmadigi ve
kalintilarin normal bir dagilim sergiledigi goriilmektedir. Bu durum, Tablo 5’te sirasiyla J
(Hansen (1982)) ve JB (Jarque-Bera) test istatistiklerine ait olasilik degerlerinin 0.05
diizeyinden biiylik olmasindan anlasilmaktadir.

Tablo 5. Genellestirilmis Momentler Yo6ntemi (GMM) Tahmin Sonuglari

1984:Q1-2001:Q4 2002:Q1-2017:Q4 1984:Q1-2017:Q4
Degisken Katsay1  SE. Degisken Katsayl SE. Degisken Kf;tsa SE.
. 0.061 . 0.023 . 0.008
LNRM 1.105 [0.000] LNRM 0.947 [0.000] LNRM 0970 [0.000]
. vxs 0596 . e 0.027 . + 0089
C(Sabit)  -1.069 [0.077] C(Sabit) 0.495 [0.081] C(Sabit) 0.234 [0.009]
Tamsal Testler Tanisal Testler Tamisal Testler
R? 0.91 R? 0.99 R? 0.99
J 4.57[0.206] J 2.13[0.831] J 5.91[0.116]
JB 2.55[0.279] JB 3.66[0.160] JB 1.89[0.393]

Not: Degiskenlere ait katsayilarin oniindeki “*” ve “***” jsaretleri katsayilara ait t-istatistiklerinin
sirastyla % 1 ve % 10 6nem diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir. SE. Degiskenlere ait standart
hatalar1 ve “[ ]” parantezi icindeki degerler test istatistiklerine ait olasiliklar1 belirtmektedir.
Modellerde degisen varyans ve otokorelasyon sorunlarini gidermek {izere Newey-West yontemi
kullanilmakta ve modellerin tahmininde bagimli ve bagimsiz degiskenlerin 2 gecikmeli degerleri arag
degisken olarak modellere eklenmektedir.

Bununla birlikte Tablo 5’teki sonuglar incelendiginde, bagimli degiskende meydana
gelen degisimlerin bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanma oranini1 gosteren R2
istatistiklerinin tiim donemlerde oldukca yiiksek degerler aldigi goriilmektedir. Tiim bu
sonuglar, Tiirkiye ekonomisinde 1984:Q1-2017:Q4, 1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4
donemlerindeki cari islemler agiklarmin siirdiiriilebilirlik diizeyini tespit etmek {izere tanimli
modelin kararliligin1 géstermektedir.

Tablo 5°teki GMM sonuglar1 ithalat giderleri serisinin katsayilar1 agisindan
incelendiginde, LNRM degiskenine ait katsayilarin 1984:Q1-2001:Q4, 2002:Q1-2017:Q4 ve
1984:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in tanimlanan biitiin modellerde beklentilerle uyumlu olarak
pozitif yonlii/istatistiki a¢idan anlamli oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte Tablo 5’teki
sonuglar incelendiginde, tanimli modelde pozitif ve istatistiki agidan anlami olan LNRM
degiskenine ait katsayilarin 1984:Q1-2001:Q4, 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4
donemleri icin sirastyla 1.105, 0.947 ve 0,970 degerlerini alacak sekilde hesaplandigi
izlenmektedir. Bu sonuglar, Tiirkiye ekonomisinde 1984:Q1-2001:Q4 doneminde ithalat
giderlerinde meydana gelen % 1’lik bir artis karsisinda ihracat gelirlerinin yaklasik % 1.11

Journal of Life Economics, Cilt/Volume:5, Sayi/1ssue:4, Ekim/October 2018, 1-22

15



YALCINKAYA vd. / Tiirkiye Ekonomisinde Cari Islemler Agiginin Siirdiiriilebilirligi: Donemsel ve
Yapisal Kirilmali Bir Zaman Serisi Analizi (1984Q1-2017Q4)

oraninda arttigini ve ihracat gelirlerinin ithalat giderlerini astigin1 gostermektedir. Bu karsilik
sonugclar, Tiirkiye ekonomisinde 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4 donemlerinde ithalat
giderlerinde meydana gelen % 1°lik bir artis karsisinda ihracat gelirlerinin sirasiyla yaklasik
% 95 ve % 97 oranlarinda arttifin1 ve ihracat gelirlerinin ithalat giderlerini tam olarak
karsilayamadigini ortaya koymaktadir.

Tablo 5’teki tahmin sonuglari cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirligini konu edinen
donemlerarast model kapsaminda degerlendirildiginde ise Tiirkiye ekonomisinin 1984:Q1-
2001:Q4, 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4, donemleri agisindan ortaya ¢ikan bulgular
su sekilde agiklamak miimkiin olmaktadir. Tablo 5’teki sonuglar Husted (1992) tarafindan
gelistirilen donemleraras1 model kapsaminda ele alindiginda, Tiirkiye ekonomisinde 1984:Q1-
2001:Q4 donemi i¢in tahmin edilen es biitlinlesme katsayisinin (1.11) 1’den biiylik olmasi,
ilgili donemde cari islemler agiginin siirdiiriilebilir bir diizeyde oldugunu gostermektedir.
Buna karsilik, Tiirkiye ekonomisinde 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4 donemleri icin
tahmin edilen es-biitiinlesme katsayilarinin (0.95 ve 0,97) 1’den kiigiik olmas1 ise ilgili
donemlerde cari islemler agiginin siirdiiriillemez bir diizeyde oldugunu ortaya koymaktadir.
Tablo 5’teki sonuglar Quintos (1995) tarafindan doénemleraras1 modele yonelik gelistirilen
kosullar acisindan degerlendirildiginde ise Tiirkiye ekonomisinde 1984:Q1-2001:Q4 donemi
icin tahmin edilen es biitiinlesme katsayisinin 1’den biiyiik olmasi, ilgili dénemde cari
islemler agiginin giiclii formda siirdiirtilebilir bir diizeyde oldugunu goéstermektedir. Ancak
Tiirkiye ekonomisinde 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4 donemleri i¢in tahmin edilen
es-biitiinlesme katsayilarinin 0 ile 1 araliginda olmasi, ilgili donemlerde cari islemler a¢iginin
zayif formda siirdiiriilebilir bir diizeyde oldugunu ortaya koymaktadir. Calismadan elde edilen
tim bu sonuglar, Tirkiye ekonomisinde cari islemler aciklarmin sadece 1984:Q1-2001:Q4
doneminde gii¢lii bir diizeyde siirdiiriilebilir oldugunu gosterirken, 2002:Q1-2017:Q4 ve
1984:Q1-2017:Q4 donemlerinde ise siirdiiriilemez veya zayif bir diizeyde siirdiiriilebilir
oldugunu belirtmektedir. Bununla birlikte sonuglar, Tiirkiye ekonomisinde cari islemler
aciklarmin siirdiiriilemezlik diizeyinin en fazla veya zayif formdaki siirdiirilebilirlik
diizeyinin en az oldugu doneminin ise 2002:Q1-2017:Q4 doénemi oldugunu gostermektedir.
Bu sonuglar, Tirkiye ekonomisinde cari islemler aciklarinin siirdiirtilebilirlik diizeyinin
2000’lerden sonra giderek zayifladigi yoniinde teorik verileri destekleyen ampirik bulgular da
ortaya koymaktadir.

4. SONUC VE GENEL DEGERLENDIRMELER

Giliniimlizde diisiik yurtici tasarruf-yliksek ekonomik biiylime oranlarinin tecriibe
edildigi, enerjide disa bagimli ve uzun donemli cari islemler agig1 veren Tiirkiye gibi
gelismekte olan ekonomilerde, cari islemler acigmin siirdiiriilebilir diizeylerde tutulmasz;
makroekonomik istikrarin saglanabilmesinde, ekonomik biiyiimenin digsal kosullara
bagliliginin azaltilmasinda ve potansiyeli diizeyinde siirdiiriilebilirlik kazanmasinda onemli
bir rol oynamaktadir. Bu noktadan hareketle ¢alismada, finansal agidan disa agilma siirecinin
hiz kazandig1 1980’lerden buyana cari islemler agiklariyla karsilasan Tiirkiye ekonomisinde,
cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirlik diizeyinin donemleraras1t model kapsaminda ampirik
olarak incelenmesi amaclanmaktadir.

Bu ama¢ dogrultusunda ¢alismada Tiirkiye ekonomisinde 1984:Q1-2017:Q4,
1984:Q1-2001:Q4 ve 2002:Q1-2017:Q4 donemlerindeki cari islemler agiklarinin
stirdiiriilebilirlik diizeyini tespit etmek iizere tahmin edilen ekonometrik modelden elde edilen
sonuglar su sekilde aciklanabilmektedir. Calismada Tirkiye ekonomisinde belirtilen
donemlerdeki ithalat giderleri ile ihracat gelirleri serilerinin gesitli tarihlerde meydana geldigi
belirlenen yapisal kirilmalarla birlikte seviye degerinde duragan olduklar1 ve uzun dénemde
birlikte hareket ederek es-biitiinlesik olduklar1 tespit edilmektedir. Bu baglamda, Tiirkiye
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ekonomisinde donemlerarast model kapsaminda ithalat giderleri ile ihracat gelirleri serilerine
iliskin es-biitiinlesme katsayisinin  1984:Q1-2001:Q4 doneminde 1 degerinden biiyiik,
2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4 donemlerinde ise 1 degerinden kiiciik oldugu
belirlenmektedir. Calismadan ede edilen bu sonuglar, cari islemler agiklarinin
stirdiiriilebilirligini konu edinen donemleraras1 model g¢ercevesinde ele alindiginda, Tiirkiye
ekonomisinde cari islemler agiklarinin sadece 1984:Q1-2001:Q4 doneminde giiglii bir
diizeyde siirdiiriilebilir oldugunu gosterirken 2002:Q1-2017:Q4 ve 1984:Q1-2017:Q4
donemlerinde ise siirdiiriilemez veya zayif bir diizeyde siirdiiriilebilir oldugunu
gostermektedir. Bir diger degisle, calismada Tiirkiye ekonomisinde cari islemler agiklarinin
stirdiiriilemezlik diizeyinin en fazla veya zayif formdaki stirdiiriilebilirlik diizeyinin en az
oldugu doneminin 2002:Q1-2017:Q4 dénemi oldugu saptanmaktadir. Bu sonuglar, Tiirkiye
ekonomisinde cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirlik diizeyinin 2000’lerden bu yana
giderek zayifladig1 yoniinde ampirik bir sonug ortaya ¢ikarmaktadir.

Diger taraftan Tiirkiye ekonomisinde cari islemler agiginin, ¢alismada konu edilen
donemler itibariyle siirdiiriilemez veya zayif bir formda siirdiiriilebilir oldugunu gosteren bu
sonuclar, iilke ekonomisinde ihracat gelirleri ile ithalat giderleri arasindaki farkliliklarin
giderilebilmesine ve cari islemler agiklarinin azaltilabilmesine yonelik kisa ve uzun vadeli
politika tedbirlerinin gelistirilip uygulanmasinin gerekliligine isaret etmektedir. Bu kapsamda,
Tiirkiye ekonomisinde cari iglemler agiginin siirdiiriilebilir bir yapiya kavusmasi: basta enerji
olmak iizere ara mali ve sermaye mallarina yonelik disa bagimliligin azaltilmas1 amaciyla
alternatif enerji (6zellikle Niikleer enerji tesis kurulumlarinin hizlandirilmasi) hammadde ve
finans kaynaklarinin kullanimina yonelik politikalarin gelistirilmesi ve bu alanlara yonelik
AR-GE faaliyetlerinin desteklenmesi; iilkeye doviz girisini artirict nitelikteki mal ve
hizmetlerin tiretilmesine yonelik tegviklerle ihracatin artirilmasi; yatirimlarin temel finansman
kaynagi olan yurti¢i tasarruflarin artirilmasina yonelik egitsel faaliyetlerin yiiriitiilmesi;
yurti¢i tasarruflarin gerek iilke ekonomisi gerekse sonraki kusaklarin yasam standartlar
tizerindeki pozitif yonde etkileyebildigi gergegini bireylerin igsellestirmesine yonelik
hiikiimet ve 6zel sektor faaliyetleri kapsaminda yonetsel, hane halki faaliyetleri kapsaminda
ise bireysel biling olusturulmasi; verilen cari islemler agiginin katma degeri veya fiyat-gelir
esnekligi yiiksek mal ve hizmet {iretimini artirict yonde etkili olan unsurlara doniistiiriilmesi;
cari ag1gin finansmaninda ve ilk maliyeti yiiksek yatirimlarin yapilmasinda portfoy yatirimlar
ile kisa vadeli bor¢glanmadan ziyade dogrudan yabanci yatirimlara veya uzun vade-diisiik faiz
olanakli borclanmaya gidilmesi yoniindeki makroekonomik politikalarin izlenmesiyle
mimkiin olabilecektir. Ayrica, Tiirkiye’de cari acigin siirdiiriilebilir bir diizeyde
tutulabilmesinin yani sira diger makro ekonomik gostergelerde iyilesmelerin olusumu
acisindan gerekli oldugu disiiniilmektedir. Ayrica, Tirkiye ekonomisinde cari islemler
aciginin  belirleyicilerinin  tespitini  veya cari islemler acig1 iizerinde etkili olan
makroekonomik degiskenlerin belirlenmesini amaglayan c¢aligmalarin yapilmasi ve bu
calismalarin Onerdigi makroekonomik politikalarin izlenmesi de c¢alismada incelenen
donemler itibariyle genelde siirdiiriilemez bir yapida oldugu belirlenen cari islemler agiginin
stirdiirtilebilir bir diizeyde tutulmasinda gereklilik arz etmektedir.
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EKLER
Ek-1: Tiirkiye Ekonomisinde Cari Islemler Dengesi Diizey Degerlerinin Gelisim Seyri (1980-
2017)
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Not: Cari Islemler Dengesi Diizey Degerleri, ilgili veri tabanindan nominal USD cinsinden alinan verileri
gostermektedir.

Kaynak: Diinya Bankasi (World Bank-World Development Indicators, 2018).

Ek-2: Tiirkiye Ekonomisinde Cari islemler Dengesinin GSYIH Icerisindeki Paylarinin 271
Gelisim Seyri (1980-2017)
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Not: Cari Islemler Dengesinin GSYIH igerisindeki Paylari, ilgili veri tabanindan nominal USD cinsinden alinan
verileri gostermektedir.

Kaynak: Diinya Bankasi (World Bank-World Development Indicators, 2018).
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SON NOTLAR

Bu béliimde tasnif edilen ¢aligmalarda; arastirma dénemi ile birlikte {ilke bilgisinin verilmesi ilgili calismalarin
zaman serisi analizi kapsaminda yiiriitiildiigiinii belirtirken, bu bilgilerin verilmemesi ¢alismalarin panel veri
analizi kapsaminda yapildigin1 géstermektedir.

iG-7 (Group of Seven) iilkeleri iizerine vyiiriitilen bu caligmanin inceleme dénemi 1973-1998 yillarini
kapsamaktadir.

ABD, Avustralya, Kanada, Almanya, Belcika, Japonya, Fransa, ingiltere, Italya, Norvec ve Ispanya seklindeki
OECD (Organisation for Economic Co-Operation and Development) liyesi iilkeler {izerine yiiriitillen bu
calismanin inceleme donemi 1980-2002 yillarin1 kapsamaktadir. Calismada, cari islemler agigmin Ispanya’da
stirdiiriilemez bir diizeyde oldugu belirlenirken, diger tiim iilkelerde gii¢lii veya zayif bir formda siirdiiriilebilir
bir diizeyde oldugu tespit edilmektedir.

VEndonezya, Kore, Malezya, Filipinler ve Tayland iizerine yiiriitiilen bu ¢alismanin inceleme dénemi 1981-2003
yillarint kapsamaktadir.

VAvustralya, Cek Cumhuriyeti, Finlandiya, Macaristan, Yeni Zelanda, Portekiz ve Ispanya seklindeki OECD
iiyesi iilkeler {izerine yiiriitiilen bu ¢aligmanin inceleme dénemi 1970-2009 yillarini kapsamaktadir.

VIABD, Avustralya, Kanada, Sili, Finlandiya, Fransa, Yunanistan, Halya, Meksika, Yeni Zelanda, Polonya,
Portekiz, Ispanya, Tiirkiye, Ingiltere seklindeki OECD iiyesi iilkeler iizerine yiiriitiilen bu calismanin inceleme
donemi 1976-2011 yillarin1 kapsamaktadir.

viig4 SSA (Sub-Saharan Africa) iilkeleri iizerine yiiriitiilen bu galismani inceleme dénemi 1980-2011 yillarini
kapsamaktadir. Bu ¢alismada kapsanan {ilkeler i¢in bakiniz: Gnimassoun ve Coulibaly (2016).

vii Avusturya, Kanada, italya ve Yeni Zelanda, ABD, Avustralya, Ingiltere, irlanda, Ispanya, Portekiz ve
Yunanistan seklindeki OECD fiyesi iilkeler {izerine yiiriitilen bu ¢alismanin inceleme dénemi 1970-2007
yillarim kapsamaktadir. Caligmada, cari islemler agiginin Avusturya, Kanada, italya ve Yeni Zelanda igin
siirdiiriilebilir oldugu belirlenirken, ABD, Avustralya, Ingiltere, irlanda, Ispanya, Portekiz ve Yunanistan igin
stirdiiriilemez oldugu tespit edilmektedir.

*Gelismis ve gelismekte olan 28 iilke {izerine yiiriitiilen bu ¢alismanin inceleme dénemi 1970-2011 yillarmi
kapsamaktadir. Bu ¢aligmada kapsanan iilkeler i¢in bakimiz: Diilger (2016).

*Brezilya, Hindistan, Malezya, Meksika ve Tiirkiye seklindeki gelismekte olan {ilkeler {izerine yiiriitiilen bu
calismanin inceleme dénemi 1970-2014 yillarin1 kapsamaktadir.

XABD ve Kanada iizerine yiiriitiilen bu ¢alismanin inceleme dénemi 1974-1994 yillarim kapsamaktadir.
XiEndonezya, Malezya, Filipinler ve Tayland seklindeki ASEAN (Association of Southeast Asian Nation)
iilkeleri tizerinde yiiriitiilen bu ¢alismanin inceleme dénemi 1961-1999 yillarini kapsamaktadir.

Hicalismada tammli modellerin analizlerinde EViews 10. ve Gauss 10 ekonometri paket programlari
kullanilmaktadir.
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